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MB 2017 enflasyon tahminini %8.7’ye ¢ekerek piyasa beklentisine bir miktar
yaklastirirken, enflasyonu diigiirmeye odakli siki durugun devamini 6ngordii...
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e Nisan’da, 2017 tahminini %8.5 olarak duyuran MB, yeni HNisan ER Tahmini® == e o= Gergekiesme
raporunda %8.7 enflasyon o©ngérirken, tahmin aralidini 13 4

%7.8-9.6 olarak agikladi. Bu degisimde; TL cinsi ithalat :? |
fiyatlarindaki asagi yonli gincellemenin %-0.1 puan ve 10 4

tatin drdnlerinde otomatik vergi artisinin yapilmamasinin o 4

%-0.1 puanhk olumlu katkilarina ragmen, %0.2 puanla R

ekonomik aktivitede beklenenden hizli toparlanmanin ™

katkisiyla c¢iktigi agiginin yukari gincellenmesi ve %0.2 : .

puanla gida enflasyonu tahmininin ylkseltilmesi etkili oldu. § E & '§ §
MB 2018 enflasyon tahminini ise %6.4’te birakirken, tahmin - Enflasyonun tahmin archd ignds kalma clasiia yiede T0 .
araligini %4.7-%8.1 olarak acgikladi. 2018’de ¢ikti agiginin

daha hizli daralacagi beklentisinden kaynaklanan fiyatlar ST AL - BRSRAS S Sason el 0

Uzerindeki olumsuz etkiyi kurdaki istikrarin destekledigi TL
cinsi ithalat fiyatlar tahminindeki asagi yénli giincellemenin
dengeleyecegi ongoriildii. Ozetle enflasyonun 2018’de bu
yila gére %2 puandan fazla gerileyecegi beklentisinde,
birikimli kur etkisinin azalacagi beklentisi yaninda siki
durusun katki saglayacagi degerlendirmesi belirleyici oldu.

e Enflasyona yonelik olarak, TL'deki deger kaybinin neden
oldugu kur gegiskenligi ile olumsuz hava kosullari,
toparlanan gida ihracati ve disik baz etkisi gibi faktorlerin
yukar ittigi gida enflasyonu sonucu yillik rakamin 2017
baslarinda hizla yikseldigi, ancak gectigimiz aylarda enerji Gkt Ay 2017 G1 17 10

. . . . 2017 G2 -1.5 0.6
fiyatlarinin destegi, olumlu baz etkisi ve kurdaki istikrara Gida Fiyatlan Enflasyonu (Vilsonu 2007 9.0 10.0

s . " o Yiizde Degisim) 2018 7.0 70
paralel olarak kismi bir gerileme gézlendigine vurgu yapildi. Téhalat Fiyatian (ABD dolan, Vil 017 ” »
Ancak, gliclenen ic talebin, hala etkisini koruyan gida Ot Vzde Degisim) 2018 05 20

2017 55 50
. . . Petrol Fiyatlan (Ort, ABD dolari)
enflasyonunun ve devam eden dretici fiyatlari kaynakh 2018 55 50

ihracat Agirlikh Kiiresel Uretim 2017 18 21
etkilerin enflasyondaki toparlanmayi sinirladigi, gekirdek Endeks (¥illik Ort. Yiizde Degisim) 2018 20 22
gOstergelerin de yiiksek seyretmeye devam ettigi hatirlatildi.
Ayrica, MB’nin verdigi tahmin arahd yilin son geyreginde TCMB TahminiTCMB Beklenti Anketi* Enflasyon Hedefi™
enflasyonun %211’i agsma riskinin oldugunu ortaya koydu. 2017 yilsonu 8.7 95 50
Dolayisiyla, banka bir kez daha siki durusun enflasyon Z:z:::: o o o
goriniminde iyilesme gobzlenene kadar sirdirilecegi * Termuz ayi beKlent anketi verieri
mesajini tekrarladi. Bliiyimeyle ilgili MB yilin 2. geyreginde
onceki c¢eyrege gore ekonomik aktivitenin  glclna
korudugunu, bu gelismede maliye politikasi kanaliyla alinan
onlem ve verilen tegvikler yaninda hizlanan kamu yatirm ve
tiketim harcamalarinin belirleyici oldugunu belirtti. Tiketici
glivenindeki toparlanma ve hizlanan tiiketici kredilerinin de
ortaya koydugu uzere tiketim talebinin biylidigini, net
ihracatin ise Ozellikle glg¢li mal ihracatinin bir sonucu

olarak blyiumeyi destekleyecegine dikkat cekti.

e Sonug olarak, MB’nin enflasyon raporu politika uygulamalari
acisindan 6nemli bir degisiklige isaret etmezken, Temmuz
PPK’sindaki mesajlar tekrarlandi. Dolayisiyla, bankanin
enflasyonda son aylarda gozlenen ve Temmuz'da devam
etmesi beklenen gegcici dusUslere reaksiyon gdstermeyip
erken bir gevsemeden kaginacagi ve fonlama maliyetinin bir
siire daha bu seviyelerde kalacagi anlasiliyor. Muhammet Mercan
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ACIKLAMA:

Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatinm danismanhgi hizmeti;
araci kurumlar, portféy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak yatirim
danismanhigi s6zlesmesi cercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede
bulunanlarin kisisel goéruslerine dayanmaktadir. Bu gorisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun
olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun
sonuglar dogurmayabilir.

Bu rapor, ING Bank A.S. Ekonomik Arastirmalar Grubu tarafindan sadece bilgi amacli olarak hazirlanmistir. Sunulan
bilgilerin yayim tarihi itibariyla yanlis/yaniltici olmamasina 6zen goésterilmis olmasina karsin, ING Bank A.S. bilgilerin
dogru ve tam olmasindan sorumlu degildir. Bu raporda yer alan bilgiler herhangi bir uyari yapilmadan degisebilir. ING
Bank A.S. ve kurum calisanlari bu raporda sunulan bilgilerin kullaniimasindan kaynaklanabilecek herhangi bir dogrudan
ve dolayl zarardan 6tlri higbir sekilde sorumluluk kabul etmemektedir. Telif hakki sakhdir, herhangi bir amagla ING Bank
A.$.’nin izni olmadan raporun tamami veya bir kismi baska bir yerde yeniden yayimlanamaz, dagitimi yapilamaz. Tim
hakki sakhdir.

ING Bank A.S., bu raporun Turkiye'de yayimlanmasindan sorumludur.
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